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El presente informe junto con los dultimos informes periodicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en

WWW.santanderassetmanagement.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccién
Paseo de la Castellana, 24 28046 -
Madrid (915 123 123)

Informacion Fondo
Fecha de registro: 01-10-1999

1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Correo electrénico
comsanassetm@gruposantander.com

Asimismo cuenta con un
departamento o servicio de atencién
al cliente encargado de resolver
las quejas y reclamaciones. La
CNMV  también pone a su
disposicion la Oficina de Atencién
al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmv.es).

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros
fondos y/o sociedades

Vocacion inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 6 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion:

Santander Seleccion RV Japén es un fondo de fondos de Renta
Variable Internacional.

El fondo invertird entre el 50% y el 100% del patrimonio
en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Como maximo se
podra invertir un 30% en IIC no armonizadas. Mas del 75%
de la exposicién total sera a renta variable, de alta/mediana
capitalizacién, en emisores radicados en Japén, y/o en emisores
cuyos beneficios provengan mayoritariamente de esta regiéon
geografica y, minoritariamente, emisores de otros paises de la
OCDE. La exposicion total a valores de emisores de paises
emergentes no superara el 10%. La parte no invertida en renta
variable estara invertida en activos de renta fija publica y privada
(incluyendo depositos) tanto de alta calidad crediticia (rating
minimo A-/A3) como mediana (rating minimo BBB-/Baa3) segln

las principales agencias de rating o indicadores de referencia de
mercado y duracion media inferior a 1 afio. Los emisores de renta
fija seran principalmente europeos y minoritariamente de paises
OCDE. La exposicion a riesgo divisa estara entre un 75% y un
100%, pudiendo puntualmente rebajar esa exposicién minima.
Los valores en los que invierte el fondo se negocian tanto en
los mercados de Jap6n como en los mercados de otros paises
de la OCDE. Se podra invertir hasta un maximo conjunto del
10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor
riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de sus
caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado
de proteccion al inversor.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI
Japan Net Return Index (NDDLJN), tomando dicha referencia a
efectos meramente informativos y comparativos.

Operativa en instrumentos derivados
Inversién y Cobertura para gestionar de un modo mas eficaz la
cartera

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo
de mercado es el método de compromiso.
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Santander Seleccién Rv Japén, F.1.
Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Divisa de denominacion
fondo se puede encontrar en su folleto informativo. EUR

2. Datos econdmicos

Periodo actual Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,01 0,67
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,01 -0,50 -0,33 -0,56
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, éste dato y el de patrimonio se refieren a los
tltimos disponibles
2.1.b) Datos generales
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
Beneficios brutos
N° de participaciones Ne° de participes distribuidos por
participacién
. Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Distribuye
Periodo actual ) . L ) - P L
anterior actual anterior Divisa actual anterior Inversion Minima  dividendos

Santander Selecciéon Rv Japoén, L
- 414.757,85 432.476,05 1.856 1.878 EUR 0,00 0,00 1 participacion NO
Patrimonio (en miles)

Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
Santander Seleccion Rv Japoén, F.I. EUR 15.468 19.485 20.952 17.385
Valor liquidativo de la participacion

Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
Santander Seleccion Rv Japén, F.I. EUR 37,2938 44,6010 41,8300 40,5274
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de Gestion
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada .
Base de Sistema
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total célculo imputacion
Santander Selecciéon Rv Japon, F.1. 0,56 0,56 1,65 1,65 Patrimonio
Comision de depositario
% efectivamente cobrado
Base de célculo
Periodo Acumulada

Santander Seleccién Rv Japon, F.I. 0,03 0,07 Patrimonio
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacioén disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual
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Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado 2022 Ultimo Trim (0) Trim-1  Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad I1C -16,38 -0,80 -9,90 -6,45 -2,71 6,62 3,21 16,81 9,18
Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 Afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,89 07-09-2022 -2,43 17-06-2022 -5,62 12-03-2020
Rentabilidad méaxima (%) 2,00 20-07-2022 2,55 10-03-2022 3,76 24-03-2020

(i) Solo se informa para las clases con una antigtiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual

Acumulado 2022 Ultimo Trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 14,96 14,00 14,25 16,63 13,97 13,14 18,72 10,21 9,51
Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,94 18,01 16,19 34,32 12,36 12,88
Letra Tesoro 1 afio 1,11 1,77 0,61 0,41 0,24 0,27 0,71 0,71 0,59
Indice folleto 18,25 17,66 16,96 20,18 13,88 14,48 20,62 12,01 10,43
VaR historico(iii) 9,05 9,05 9,05 9,05 9,05 9,05 9,05 7,73 7,18

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la
volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es
a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado 2022 Ultimo Trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
2,02 0,68 0,68 0,66 0,70 2,78 2,81 2,89 2,90

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de
financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartlmentos que invierten mas de un 10% de su
patrimonio en otras IIC este ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcipcion y
reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestién sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en [IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Graficos evolucion valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los tltimos 3 afios
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora
se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segln su vocacion inversora.
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Vocacion inversora Patrimonio gestionado* (miles de euros) N° de participes Rentabilidad periodo media**
Renta Fija Internacional 1.479.018 228.643 -2,54
Renta Fija Mixta Euro 1.881.165 50.336 -1,12
Renta Fija Mixta Internacional 1.646.911 52.179 -2,81
Renta Variable Mixta Internacional 2.058.648 35.643 -2,16
Renta Variable Euro 1.583.123 150.648 -8,23
Renta Variable Internacional 2.746.470 380.053 -1,11
1IC de Gestion Pasiva(l) 92.310 3.214 0,28
Garantizado de Rendimiento Variable 604.363 19.237 -0,77
Retorno Absoluto 610.288 105.756 -1,66
Global 20.189.059 624.001 -1,10
Renta Fija Euro 8.495.683 503.582 -1,28
Renta Fijo Euro Corto Plazo 2.715.537 206.935 -0,14
IIC que replica un indice 826.935 112.909 -3,02
1IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No 1.795.206 79.197 -3,17
Garantizado

Total 46.724.716 2.552.333 -1,59
*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio (%) de cada FI en el periodo.
(1): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importe en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucién del patrimonio Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 13.364 86,40 14.295 87,92

* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

* Cartera exterior 13.364 86,40 14.295 87,92

* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00

* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.034 13,15 1.882 11,57

(+/-) RESTO 70 0,45 82 0,50

PATRIMONIO 15.468 100,00 16.259 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variaciéon respecto

Variacién periodo  Variacion periodo Variacion acumulada . . )
fin periodo anterior

actual anterior anual
PATRIMONIO ANTERIOR 16.259 18.077 19.485
+/- Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,22 -0,22 -5,00 1.769,81
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Rendimientos netos -0,51 -10,47 -18,06 -95,21
(+/-) Rendimientos de gestion 0,07 -9,89 -16,33 -100,74
+ Intereses -0,01 -0,02 -0,05 -25,94
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,09 -0,95 -1,38 -90,64
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,10 -8,80 -14,78 -101,09
+/- Otros resultados 0,08 -0,13 -0,13 -162,77
+/- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,59 -0,59 -1,75 -0,44
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% sobre patrimonio medio

Variacién periodo

Variacién periodo Variacién acumulada

% variacion respecto

fin periodo anterior

actual anterior anual

- Comision de gestion -0,56 -0,55 -1,65 -0,61

- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 -0,61

- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,03 3,03

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -1,52

- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00

(+) Ingresos 0,01 0,01 0,03 -9,27

+ Comisiones de descuento a favor de la [IC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,03 -3,75

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
PATRIMONIO ACTUAL 15.468 16.259 15.468
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
3. Inversiones financieras
3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Valor de mercado %  Valor de mercado %
PARTICIPACIONES|VANGUARD INVESTMENT SERI EUR 1.451 9,38 1.473 9,06
PARTICIPACIONES|MAN FUNDS PLC MAN GLG EUR 1.377 8,90 1.427 8,78
PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS JAPAN PORT JPY 1.331 8,61 1.458 8,97
PARTICIPACIONES|INVESCO JAPANESE EQUITY EUR 1.424 9,20 1.533 9,43
PARTICIPACIONES|LYXOR CORE MSCI JAPAN (D EUR 1.533 9,91 1.693 10,41
PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX SOLUTIONS EUR 1.313 8,49 1.495 9,19
PARTICIPACIONES|TOKIO MARINE FUNDS PLC EUR 672 4,34 668 4,11
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI JAPAN ESG S EUR 1.796 11,61 1.888 11,61
PARTICIPACIONES|NOMURA JAPAN STRATEGIC V EUR 1.514 9,79 1.530 9,41
PARTICIPACIONES|BAILLIE GIFFORD WORLDWID EUR 980 6,33 1.141 7,02
Ic 13.391 86,56 14.305 87,99
INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.391 86,56 14.305 87,99
INVERSIONES FINANCIERAS 13.391 86,56 14.305 87,99

Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso. .
* Para los valores negociados habra que sefalar si se negocian en Bolsa o en otro mercado oficial. .
Los productos estructurados suponen un 0.00 % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

@ |ICs ® OTROS

FIH001920

www.santanderassetmanagement.es

Pag. 5de 8



& Santander

Asset Management

Santander Seleccién Rv Japén, F.1.

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en

miles de EUR)
Instrumento Importe nominal comprometido  Objetivo de lainversién
SUBY. TIPO CAMBIO EUR/JPY (CME) Futuros vendidos 1.482 Inversién
Total Subyacente Tipo de Cambio 1.482
FUT. TOPIX INDEX 12/22 Futuros comprados 1.498 Inversién
Total Otros Subyacentes 1.498
TOTAL OBLIGACIONES 2.980

4. Hechos relevantes

Si No
a. Suspension temporal suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusion X
j. Otros hechos relevantes X

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

Si No

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (superior al 20%)

b. Modificaciones del escasa relevancia en el reglamento

c. Gestora y el Depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquision y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o

comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o
depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a X

entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de la gestora o
depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por

lallC

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar
conflictos de interés. Adicionalmente, también la Gestora cuenta
con un procedimiento para el control de las operaciones
vinculadas en el verifica, entre otros aspectos, que éstas se
realizan a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado; existiendo para aquellas operaciones que tienen
la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de
escasa relevancia (por ejemplo, operaciones de compraventa de
repos con el Depositario, etc.) un procedimiento de autorizacion
simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos
dos aspectos.

Santander Asset Management SA SGIIC, con NIF A28269983
y con domicilio social en el Paseo de la Castellana, 24, 28046,
Madrid (la Gestora), le informa que como consecuencia de su
actividad de gestion de instituciones de inversion colectiva trata
datos personales de los titulares de los fondos de inversion que
gestiona (en adelante, los Interesados).

La Gestora tratara los datos identificativos y econdmicos
de los Interesados que le haya comunicado el respectivo
comercializador a través del cual los Interesados hayan suscrito
el fondo de inversion correspondiente. Los datos se trataran con
la finalidad principal de posibilitar la contratacion, mantenimiento
y seguimiento de la relacion contractual asociada a los productos
contratados. La legitimidad de la Gestora para el tratamiento
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es, por tanto, la ejecuciéon del contrato suscrito a través de
la orden de suscripcién. No se realizaran cesiones de datos
salvo obligacion legal, que fuese necesario para la ejecucion del
contrato o previo consentimiento del interesado.

La Gestora informa que los Interesados pueden ejercer frente
a la Gestora sus derechos de acceso, rectificacion o aupresion
asi como otros derechos como se explica en la informacién
adicional, a través del buzén PrivacySAMSP @santanderam.com
o por medio de correo postal al domicilio social de la Gestora.

Informacién adicional

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Santander Seleccién Rv Japén, F.1.

Puede consultar la informacion adicional sobre proteccion de
datos en: https://www.santanderassetmanagement.es/politica-
de-privacidad/

Tipo medio aplicado en repo con el depositario: 0,55

Importe efectivo negociado en operaciones repo con el
depositario (millones de euros): 8,35 - 49,95%

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora:
529,13

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el tercer trimestre del afio la atencién de los inversores
continué puesta en los Bancos Centrales, cuyos mensajes y
decisiones de politica monetaria tuvieron un tono cada vez mas
restrictivo con el objetivo de controlar la inflacién. Los datos
publicados tanto en Zona Euro como en EEUU, reflejaron que las
presiones en los precios y la inflacién subyacente se mantuvieron
en niveles muy elevados. Ademas, en Zona Euro durante el
trimestre continud la presion al alza en el precio del gas natural
europeo que llego alcanzar nuevos maximos a finales de agosto
superando los 300 euros/MWh. Asi, la inflacion de septiembre de
Zona Euro anoté un nuevo maximo al situarse en el 10% desde
el 9,1% de agosto. En EEUU, el dato de inflacién de agosto se
situd en el 8,3%, por debajo del 8,5% registrado en julio, pero la
inflacion subyacente continu6 subiendo hasta el 6,3%.

Durante el trimestre el BCE inici6 la subida de los tres tipos
de interés oficiales con una subida de +50pb en julio que
sorprendié a los inversores ya que en la reunién de junio habia
anticipado que la primera subida seria de +25pb. Posteriormente
en la reunion de septiembre el BCE adopt6 la decision de
subir +75pb y situd el tipo Depésito en el 0,75%. En dicha
reunién el BCE revisé el cuadro macro, y elevo la prevision de
inflacion para 2022 al +8,1% del +6,8% y la de 2023 al +5,5%
del +3,5%. Respecto al crecimiento sefialaron que esperan una
desaceleracion sustancial con estancamiento de la economia
durante los Ultimos meses del afio y en el primer trimestre de
2023. En conjunto, esperan un crecimiento del PIB del +3,1% en
2022, del +0,9% en 2023 y del +1,9% en 2024.

En EEUU, la Fed, continu6 subiendo el tipo oficial a un ritmo
de +75p.b. en las reuniones de julio y septiembre, situdndolo
en el rango del 3%-3,25%. También actualizé sus previsiones
internas sobre los tipos oficiales, apuntando que alcancen el
rango 4,25%-4,50% para diciembre 2022 y el 4,50%-4,75% para
finales de 2023. En la actualizacién de previsiones macro, la Fed
reviso a la baja el crecimiento del 4°T22 del 1,7% al 0,2% y el del
4°T23 del 1,7% al 1,2% mientras que revisoé al alza la prevision
de inflacion para ambos afos.

En los mercados de renta fija, si bien el trimestre se inicio
con tendencia compradora, las actuaciones y mensajes de
los Bancos Centrales dieron paso a las ventas a principios
de agosto, tendencia que se fue acentuando a lo largo del
trimestre, especialmente en los tramos mas cortos de las curvas.
Las TIREs de los bonos de gobierno a 2 afios en EEUU y
Alemania subieron mas de +100p.b. en el trimestre, la del bono
aleman a 10 afios super6 ampliamente el 2% y la del bono del
gobierno de EEUU a 10Y se situ6 en el 3,83%. Un evento que
afiadio volatilidad adicional en la renta fija europea a finales de
septiembre fue el anuncio del Reino Unido de un nuevo paquete
de medidas fiscales que provocé fuertes ventas de bonos del
gobierno britanico y depreciacion de la libra esterlina. En este

contexto, el Banco de Inglaterra anuncié que comprara bonos
de largo plazo hasta el 14 de octubre y retraso el inicio de la
reduccion del balance al mes noviembre, todo ello con el objetivo
de restablecer la estabilidad del mercado.

El indice JPMorgan para bonos de 1 a 3 afios cedi6 un -1,57%y
el de 7 a 10 afios lo hizo un -5,67%. En cuanto al crédito, el Iboxx
Euro cedi6 un -3,14% y el Exane de bonos convertibles cayo
un -0,48%. La evolucién en los mercados emergentes (medida
por el indice JPMorgan EMBI Diversified) fue del -4,57% en el
semestre.

En las bolsas el tercer trimestre del afio también comenz6 con
tono comprador que se mantuvo hasta mediados de agosto.
Desde la segunda quincena, y en un contexto de continua subida
de los tipos de interés de mercados, los inversores se decantaron
por la ventas. Esta tendencia se mantuvo hasta el final del
trimestre. El EUROSTOXX50 cayé un -3,96%, el DAX aleman un
-5,24%, el IBEX35 un -9,04% y el FTSE100 britanico un -3,84%.
En Estados Unidos el SP500 cay6 un -5,28%, la mayor caida en
el primer semestre del afio desde 1970, y el Nasdag un -4,11%.
En Japon, el Nikkei 225 cay6 un -1,73%.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos
(medidos en moneda local) el MSCI Latin America subidé un
-3,11% en el trimestre.

Respecto a las divisas, durante el trimestre el euro se deprecio
un -6,51% frente al ddlar y se aprecié un +1,93% frente a la libra
esterlina.

Estos cambios en la coyuntura econdmica han supuesto para
el fondo un comportamiento negativo en el periodo*, ya que se
ha visto perjudicado por la valoracion de los activos en los que
mayoritariamente invierte y el efecto del ratio de gastos.

El patrimonio del fondo en el periodo* decrecié en un 4,86% hasta
15.467.894 euros y el nimero de participes disminuy6 en 22 lo
gue supone 1.856 participes. La rentabilidad del fondo durante el
trimestre ha sido de -0,80% y la acumulada en el afio de -16,38%.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,68%
durante el trimestre.

La rentabilidad diaria méxima alcanzada durante el trimestre fue
de 2,00%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue de
-1,89%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del
-0,01% en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacion inversora gestionados por
Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad media
ponderada del -1,11% en el periodo*.
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El fondo obtuvo una rentabilidad superior a la de su indice de
referencia en 0,25% durante el periodo, como se puede observar
en el gréfico de rentabilidad trimestralicewatinferior de los Ultimos
3 afos, debido principalmente al comportamiento de los activos
en los que se invierte, al efecto del ratio de gastos soportado
por el fondo y en términos generales al mayor o menor nivel de
inversion con respecto al indice durante el trimestre, aunque en
los parrafos siguientes, donde se describe la actividad normal
durante el trimestre se puede obtener un mayor detalle de cuédles
han sido los factores que han llevado a esta diferencia entre la
rentabilidad del fondo y su indice de referencia.

A lo largo del trimestre los Bancos Centrales han continuado
subiendo los tipos de interés para atajar la elevada inflacion.
Desde agosto se han dado semanas de fuertes caidas en linea
con la revision a la baja de las previsiones de crecimiento
y la progresiva ralentizaciéon de la actividad econdmica. En
este escenario, continuamos apostando por un posicionamiento
cauto, con foco en la busqueda de diversificacion.

El principal cambio en el periodo han sido la venta parcial
del fondo con sesgo crecimiento Goldman Sachs Japan
Equity Portfolio, aprovechando asi la recuperacion del factor
crecimiento en los Ultimos meses. A final del periodo, estamos
sobreponderando ligeramente factor valor e infraponderando
crecimiento. Tenemos mas peso en mid-small caps que nuestro
indice de referencia, y estamos ligeramente por encima del
nivel neutral en sectores ciclicos y ligeramente por debajo en
sectores defensivos. Después de haber estado infraponderando
exposicién a yen japonés a lo largo del afio, neutralizamos el
nivel a final del trimestre.

El fondo ha tenido una rentabilidad practicamente plana en el
periodo, habiendo tenido un mejor comportamiento que su indice
de referencia. En linea con lo comentado anteriormente, los
principales contribuidores a la rentabilidad han sido los fondos
con sesgo crecimiento, concretamente el Goldman Sachs Japan
Equity Portfolio y el Invesco Japanese Equity Advantage Fund.
Los fondos con sesgo valor, en cambio, han sido los principales
detractores de rentabilidad, destacando el Man GLG Japan Core
Alpha Equity. La rentabilidad acumulada en el afio es negativa,
muy en linea con la de su indice de referencia, si bien queda
ligeramente por detrés.

El fondo hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de
una inversion agil y eficiente en el activo subyacente.

Como consecuencia del uso de derivados, el fondo tuvo un grado
de apalancamiento medio de 80,56% en el periodo* (generando
un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo
del -0,09% como se puede ver en el cuadro 2.4), y tuvo un nivel
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medio de inversion en contado durante el periodo* de 99,62%.
Todo ello para la persecucién de nuestro objetivo de obtener
rentabilidades superiores al indice de referencia.

El fondo mantiene inversion en otras IICs gestionadas por las
siguientes Gestoras: AMUNDI Asset Management (Francia),
AMUNDI Luxemburgo S.A., Baillie Gifford & Co., BlackRock
Asset Management Ireland Ltd, Goldman Sachs Asset
Management, INVESCO Management SA (Lux), MAN ASSET
MANAGEMENT IRELAND LTD, Nomura Asset Mangement UK
Ltd, TOKIO MARINE ASSET MANAGEMENT y Vanguard Group
Inc. El porcentaje total invertido en otras [ICs supone el 86,56%
de los activos de la cartera del fondo.

Adicionalmente, se indica que el ratio de gastos indirectos
netos soportados indirectamente por la inversion en otras |ICs
correspondiente al acumulado del afio 2022 ha sido de 0,27%
sobre el patrimonio medio del fondo, estando dicha cantidad
incluida en el ratio de gastos que aparece en el aparatado 2.2 de
este informe trimestre.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su
valor liquidativo diario durante el Ultimo trimestre, ha sido de
14,00%. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de
17,66%. El VaR histérico acumulado en el afio del fondo alcanz6
9,05%.

La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da
cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos que
cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe
usarse como una prediccion o un limite de pérdida méaxima. El
VaR historico indica lo maximo que se puede perder, con un nivel
de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el
comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios.

Las perspectivas econdmicas para 2022 asi como la trayectoria
de los principales activos financieros se ven afectadas por
los impactos que se derivan de la invasion de Ucrania por
Rusia, especialmente la fuerte subida de los precios energéticos
gue afiaden presiones inflacionistas. Los Bancos Centrales,
continuaran con la senda de subidas de tipos de interés oficiales,
tal como han venido anunciando en sus Ultimas reuniones.

Asi, la estrategia de inversion del fondo para este nuevo periodo
se movera siguiendo estas lineas de actuacion tratando de
adaptarse a las mismas y aprovechar las oportunidades que se
presenten en el mercado en funcién de su evolucion.

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben
considerarse como opiniones de la Gestora, que son
susceptibles de cambio.

* Nota: En este Informe, los datos del periodo se refieren siempre
a datos del tercer trimestre de 2022 a no ser que se indique
explicitamente lo contrario.

No aplica dado que la informacién de este apartado se informa
Gnicamente con caracter anual en los informes semestrales

correspondientes al segundo semestre de cada afio de acuerdo
con los requerimientos establecidos en la normativa.

11. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swap

de rendimiento total

No aplica dado que la informacion de este apartado se informa
Unicamente con caracter semestral en los informes semestrales
de este fondo de inversion de acuerdo con los requerimientos
establecidos en la normativa.
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